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Encuesta Banxico de Expectativas Econdmicas,
Agosto

MENSAJES IMPORTANTES:

Por primera vez en el afo, las expectativas de los especialistas en economia del
sector privado apuntan hacia una menor contraccion del PIB en 2020.

Las expectativas inflacion aumentaron, tanto para la general como la subyacente,
en 2020 y 2021, sin embargo, se mantienen dentro del rango objetivo de politica
monetaria.

Ninguno de los especialistas que contest6 la encuesta considera que es un buen
momento para invertir o que la economia esta mejor que hace un aio.

PRINCIPALES RESULTADOS:

La Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado,
levantada por el Banco de México entre los dias 24 y 28 de agosto, prevé una menor
contraccion en las perspectivas asociadas al crecimiento econémico de México para este
afio, sin embargo, la mediana correspondiente se mantuvo constante. En términos de la
actividad econémica, las expectativas del PIB anticipan una contracciéon de 9.97% para el
promedio del 2020. Esta es la primera ocasién, en lo que va del 2020, en que la
expectativa mejora para este afio, sin embargo, no hay que perder de vista que la caida
anticipada por el ejercicio de opinién de Banxico continla pronosticando la mayor caida
del PIB de la historia reciente. En el mismo sentido, la recuperacion econémica esperada
en 2021 aumenté ligeramente pasando de 2.88% a 3.01%, siendo este Ultimo estimado
el mayor crecimiento esperado desde que se empezé a recabar informacion para 2021.
En cuanto a las expectativas de crecimiento para la economia de EUA en 2020, éstas
también registraron una ligera mejoria, pues los especialistas ahora anticipan una
contraccion del PIB de 5.54% durante el 2020, que se compara con la estimacion de julio
de -6.13%, mientras que para 2021, las previsiones de crecimiento disminuyeron
marginalmente de 4.02% a 3.97% previo.

En referencia a la inflacion general y subyacente al cierre de 2020 y 2021, las previsiones
aumentaron para ambos afos. En cuanto a la politica monetaria, del tercer trimestre de
2020 al tercer trimestre de 2022, la fraccion preponderante de los especialistas
anticipan una tasa de fondeo interbancario por debajo de la tasa objetivo actual
(+4.50%).

Las proyecciones para el tipo de cambio al cierre de 2020 disminuyeron ligeramente
respecto a la encuesta de julio, mientras que para el cierre de 2021 permanecieron
practicamente sin cambios.

En lo que se refiere a la situacion laboral, los encuestados anticipan un escenario menos
adverso y estiman una pérdida de alrededor de 1 millén de empleos perdidos en este
ano, lo que llevaria a la tasa de desocupacion a 6.27% al cierre del 2020.

En la edicion de agosto no hay un solo especialista que considere que es un buen
momento para invertir o que la economia estd mejor que hace un afio. En cuanto a la
evolucién del clima de negocios para las actividades productivas del sector privado en
los préximos seis meses, el 49% de los encuestados estima que las malas condiciones
se mantendran. Ademas, analizan que el principal factor de riesgo para el crecimiento
en el corto plazo, es lo relacionado con las condiciones econdmicas internas (42% de las
respuestas), seguido de la gobernanza (27% de las respuestas).
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Encuesta Banxico, Principales Resultados

Variable Afio Jun Jul Ago

PIB 2020 -8.97 -10.02 -9.97
(Var. % real anual) 2021 2.79 2.88 3.01
Inflacion General 2020 3.31 3.64 3.82
(Tasa % anual, dic-dic) | 2021 3.55 3.56 3.60
Inflacion Subyacente 2020 3.50 3.72 3.87
(Tasa % anual) 2021 3.42 3.38 3.50
Creacion Empleo 2020 -141 -1173 -1059
(Miles Trab. Aseg. IMSS) | 2021 386 396 347
Déficit Econémico 2020 4.44 4.47 4.55
(% del PIB) 2021 3.68 3.71 3.65
Cuenta Corriente 2020 -4.46 -4.55 -2.25
(Miles de millones $US) | 2021 -7.45 -7.69 -5.67
IED 2020 20.12 20.22 24.06
(Miles de millones $US) 2021 22.74 23.03 24.76
Tipo de Cambio 2020 22.78 22.69 22.61
(MX$/US$, dic) 2021 22.78 22.68 22.71
Tasa de Fondeo 2020 4.44 4.33 4.20
(Tasa %, fin periodo) 2021 4.42 4.39 4.24

Cifras en rojo/azul sefialan deterioro/mejora vs. enc. previa

Factores que podrian inhibir el crecimiento econémico
Factor Respuestas (%)|Preocupacion 1/
Jul Ago Jul Ago
Gobernanza 25 27 6.2 6.1
Incertidumbre politica interna 13 14 6.4 6.3
Prob. de inseguridad publica 8 6 6.4 6.3
Condiciones Externas 24 22 4.2 4.1
Debilidad mdo. ext. / eco. mund.| 22 22 6.5 6.5
Inestabilidad financiera int. 2 - 5.4 5.3
Condiciones Internas 40 42 5.2 582
Debilidad en el mercado interno | 18 19 6.6 6.5
Incertidumbre econ. interna 16 18 6.5 6.5
Finanzas Publicas 8 9 5.6 5.5
Politica de gasto publico 6 9 6.3 6.3
Nivel de endeudamiento 1 - 4.9 4.8
Politica Monetaria 2 - 3.6 35
Pol. monetaria que se aplica 1 - 3.2 31
Costo de financiamiento interno 1 - 41 3.9
Inflacion - - 35 3.7
Aumento en los costos salariales - - 3.7 3.6
Aumento en precios de insumos - - 35 3.8

1/: Preocupacion, escala de 1 (poco limitante) a 7 (muy limitante)
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Unica intencion
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econémicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaraciéon unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitacion o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente analisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decision de inversion sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas de
Venta”. La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o drea de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre otros
factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacién alguna por parte de las emisoras
de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus
subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia
en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las emisoras de los valores contenidos en
este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccién de Estudios Econdémicos es un area
independiente de las areas de negocio, incluyendo el drea de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de cualquier forma, influencia alguna por
parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por
cualquier medio electrdnico o bien ser reproducido por algiin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la
Direccién de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan disponibles para personas en los

Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered Broker Dealers).
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